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国际飞机融资租赁业对我国的经验和启示
修 蓉
摘 要:根据波音 2016年发布的《当前市场展望》年度报告预测，未来 20年，中国国内航空市场将超过北美成为世界最大的
航空运输市场，而飞机租赁融资业是航空市场的一个重要组成部分。通过阐述国际飞机租赁业发展的原因，美国、日本、法国、爱
尔兰的飞机租赁模式及其优势后，结合我国飞机租赁业发展的原因和现有的主要飞机租赁模式，总结我国发展飞机融资租赁业
借鉴的经验及启示，以期能积极推动我国飞机融资租赁事业持续健康发展。
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一、引言
根据怀特克拉克集团《2017年全球租赁报告》，中国年交
易额为 136．45十亿美元，仅次于美国，成为全球最大第二大租
赁市场，但我国租赁业的市场渗透率较低，仅占 4%左右，而西
方主要国家一般都在 22%以上。同时，西方市场以经营性租
赁业务为主，而我国的租赁业务仍是以融资性租赁为主。有
券商研报认为，国内飞机经营租赁比例受到监管层的要求，短
期内无法大幅增长，只能依靠航空需求的增长来带动飞机租
赁需求的增长。但是，从长期来看，国内的飞机租赁水平还是
会向国际水平靠拢，经营租赁占比仍有上升的空间。
根据《中国融资租赁业发展报告》(2016—2017) ，从行业
分布看，我国融资租赁资产总额排名前五位的行业分别是能
源设备、交通运输设备、基础设施及不动产、通用机械设备和
工业装备，均分别超过千亿元。其中，航空租赁在租赁领域
中占据着重要的地位。与其他租赁相比，航空租赁具有租金
相对较高，租赁的租期较长，飞机租赁公司具备雄厚的经济
实力等特点。
根据《中国民用航空发展第十三个五年规划》的目标，民
航对国民经济的贡献不断提高，航空运输在综合交通中的比
重进一步提升，运输总周转量达到 1420 亿吨公里，旅客运输
7．2亿人次，货油运输量 850 万吨，通用航空蓬勃发展，通用
航空器达到 5000架以上。根据波音 2016 年发布的《当前市
场展望》年度报告预测，未来 20 年，世界航空市场平均增速
为 4．8%，中国国内航空市场将超过北美成为世界最大的航
空运输市场，年均增速为 6．2%，在立足国内市场的同时，向
国际市场扩张，中国飞机租赁融资业的崛起将成为全球航空
业的焦点。
但由于目前我国飞机租赁公司发展历史较短;飞机制造
厂商技术与波音、空客公司相比有待提高;不完善的融资租
赁的法律条款和规章制度;不完善的金融配套措施，已经成
为我国飞机租赁和融资全面发展的影响因素，因此有必要借
鉴国际飞机租赁和融资的相对成熟的经验，进一步推动我国
飞机租融资业的发展。
二、国际飞机融资租赁业发展的原因及模式
世界发展航空租赁发展的主要原因包括:其一，政策、法
律因素。美国、英国、日本、德国等租赁业发达国家制定的税
收调节政策、税收优惠政策促进飞机融资租赁市场发展。例
如法国税务中，占飞机总额 8%的税务优惠款可以来抵免投
资税收，又如美国加速折旧的税收优惠政策。同时配套完善
的法律制度，明确飞机租赁中的各种复杂的法律关系。如英
国法体系中，如果借款人违约，银行不用通过诉讼程序，便可
以实行“自行救济”的方式将飞机扣押。其二，自由化航空运
输政策。从 20世纪 70年代末期开始，以美国为首的航空业
发达的西方国家开始推行自由化的航空运输政策———放松
管制和开放天空，推动了全球空运行业的发展，增强了飞机
融资的需求，促进了飞机租赁快速发展。其三，国家对飞机
制造业的扶持和资助。国家采取出口信贷扶持措施来维持
飞机融资租赁市场的稳定，如欧洲出口信贷机构和美国进出
口银行，同时，给予部分税收优惠。其四，飞机制造厂商为航
空公司提供金融资助。常见的做法是飞机制造商自己出资
设立飞机租赁公司或金融服务公司，扩大飞机销量，促进了
航空市场的蓬勃发展。其五，多样化的租赁结构。飞机租赁
公司之间激烈的竞争，迫使飞机租赁公司不断推出新的租赁
结构，或者向承租人出让更多的税务利益。而租赁成本的降
低促使航空公司更多地采用多种租赁方式，从而推动飞机租
赁业务更快的发展。
国外飞机融资租赁业的发展模式及优点有:其一，美国
杠杆租赁。由物主受托人、合约受托人、贷款人、飞机制造
商，承租人按合同交易。它的优势是发达的美国飞机制造商
积极参与飞机租赁过程，降低了当地租赁公司的资金成本;
政府制定税收优惠政策鼓励飞机租赁的发展;杠杆租赁中各
个主体都享有相应的利益。其二，日本具有选择购买权的经
营租赁。投资人作为出租人，在日本注册一家特殊目的公司
(SPV) ，购置飞机。出租人与承租人签订租赁合约。在租期
期满时，乘承租人可行驶购买权，取得飞机所有权。它的优
势是使用 SPV降低了业务的风险;租赁市场国际化，扩大了
融资渠道。其三，法国税务租赁。首先，法国投资商在法国
成立特别用途出租公司。贷款银行和航空公司分别向出租
公司支付相应贷款并签订租赁合约，航空公司定期支付租金
并在租赁时期结束时决定是否购置飞机。它的优势是法国
税务租赁享受法国税法的优惠项目;融资成本较低;同时法
国税务租赁要求飞机期末残值的比例要小飞机价值的 5%，
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即承租方在租赁到期时用相对较低的资金价格就可以购买
到租赁飞机，减轻了航空公司的资金压力。其四，爱尔兰低
税率飞机租赁市场。飞机租赁业务主要掌握在少数大型租
赁公司，寡头性质的公司在爱尔兰飞机租赁市场具有主导定
价权。由商业银行、私募基金和其他大型金融机构所控股的
租赁企业在租赁市场上起主导作用。同时，大多数大型飞机
租赁公司应用全球化机构网络的功能，进行融资、管理资产
风险及使用税收优惠政策，并应用全球化布局实现资产风险
的分散、转移。再加上，政府制定多项税收优惠，综合配套政
策完善促进飞机租赁市场大力发展。
三、我国飞机融资租赁业发展的主要原因及租赁方式
(一)我国航空租赁发展的主要原因:其一，国际飞机租
赁市场提供多种税租赁方式，如美国的、日本的，使得我国的
飞机租赁业迅速发展。其二，我国对飞机租赁政策上的支
持。如财政制度规定:租金均直接计入成本，这在一定程度
上减轻了航空公司的税务负担，有别于我国对其他设备的融
资租赁。
(二)我国采用的主要航空租赁方式:其一，德国杠杆租
赁。它是 20世纪 90年代中期全球减税杠杆租赁的主要方式
之一，也是我国航空公司当时采用的主要租赁融资方式。在
德国杠杆租赁中，投资人首先成立一家有限合伙公司 KG 作
为出租人获得税务利益，出租人通过中国航空器材公司和航
空公司向其转让购买协议来取得飞机的所有权，再从债券人
处取得可(不可)追索贷款，然后向飞机制造厂商支付购机
款，最后将飞机支付给航空公司(承租人)使用。它的优势是
给予承租人较高的净现值利益。其二，搭桥租赁。它是指飞
机的购置资金全部从贷款融资中获得的一项短期的、过渡性
的飞机租赁融资交易，是航空公司购买的飞机即将交付但航
空公司用其他融资方式一时又出现困难的临时做法。采用
搭桥租赁，可以为飞机使用者寻求更好的租赁融资方式或为
其他方式的融资提供缓冲。其三，中国税务模式。按照原来
的税法规定，境内非航空公司企业引进国外飞机时需要缴纳
17%的增值税和 5%的关税，形成了外国租赁公司长期垄断
中国航空租赁市场的局面。2010年以前，中国民航机队规模
约 1900架，约 1200 架飞机是通过爱尔兰等外国租赁公司引
进的。2009年 12月，在国家全力支持下，通过在天津东疆保
税区设立飞机引进的项目公司，工银租赁以保税租赁方式成
功引进两架波音 B777－F 货机。借助保税区“境内关外”的
特殊优势，使飞机租赁项目在国内首次享受到关税和增值税
的优惠税率，同时避免缴纳预提所得税，这一模式被称为“中
国式税务租赁”模式。东疆率先推进租赁业政策创新，开展
保税租赁、出口租赁、联合租赁以及离岸租赁等 30 余种租赁
业务模式，形成了国内外公认的飞机租赁“东疆模式”，对飞
机租赁公司等航空产业发展起到了巨大的作用，也有效地支
持了我国航空企业和运输产业整体发展。
四、国际航空租赁业对我国的启示
(一)加大政府对航空融资租赁业的扶持。爱尔兰航空
租赁市场的成熟和发达离不开政府的大力支持。建议政府
重点支持工银租赁、国银租赁、交银租赁等有能力开展飞机
经营性租赁业务的大型企业，持续推动“东疆模式”发展。通
过上海、天津自贸区的建立，可以制定更加宽松的融资政策
和营造灵活便捷的融资方式，吸引更多种类资本支持飞机租
赁业的蓬勃发展，促进中国飞机融资租赁产业集群地的
建设。
(二)健全法律制度，给予税收优惠政策。营造良好的发
展环境进一步完善飞机融资租赁的法律环境，明确飞机融资
租赁业务和经营中的责任和义务，从整体上规范融资租赁业
的管理，鼓励融资租赁业健康发展。同时，制定优惠的税收
制度政策，例如，国家税务局给予出租人较高的折旧与利息
扣减利益。
(三)适度开放融资和资本管制，扩展租赁企业融资渠
道。一是拓宽融资渠道。推动多层次资本市场发展，引导飞
机租赁企业通过发行债券，引入投资基金、保险资金。开展
资产证券化、母公司融资、债券及海外融资等方式进行融资，
拓宽融资渠道。二是合理分散金融风险。引导企业根据利
率、汇率变动趋势。使用远期外汇交易、外汇期权等金融衍
生工具，合理分散规避利率、汇率风险。三是完善融资租赁
公共服务体系建设。加强融资租赁公司交易平台、公共服务
平台建设，建立健全与飞机租赁行业发展配套的资产评估机
构、合同争议调解和仲裁机构等中介服务机构，为飞机融资
租赁企业提供全面和专业的服务。
(四)促进相关联产业发展，培育市场组成的各种要素。
飞机租赁业的发展涉及的方面非常多，除了出租人、承租人、
贷款人、投资人，还需要培养市场组成要素中的其他要素，如
专业复合型人才，如会计师、税务师、风险师、律师和中介机
构等服务公司。因此，明确培养人才的目标，通过建立校企
合作、银企合作等方式，培养专业复合型人才，同时，安排专
业人员积极参与国际飞机租赁行业的交易、学习，扩大自身
业务范围，全方面和全流程的促进相关联产业发展，推动我
国飞机融资租赁业长远健康发展。
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